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　自社株消却データ（消却日と消却株式数）も Astra Manager から取得した。





































年度終了年月 201103 201003 200903 200803 200703 200603 200503 200403
企業数（社）
株主総会決議 4 6 10 11 16 20 30 390
取締役会決議 271 182 463 452 292 258 288 19
自社株消却を実施した企業数 66 49 87 62 41 42 42 47
取得金額（10億円）
株主総会決議 18.7 41.2 185.9 402.0 540.0 1,201.2 1,325.1 2,129.6
取締役会決議 1,103.5 566.5 2,446.7 3,128.2 2,657.3 1,424.1 914.7 15.9
１社あたり平均取
得金額（10億円）
株主総会決議 4.7 6.9 18.6 36.5 33.8 60.1 44.2 5.5
取締役会決議 4.1 3.1 5.3 6.9 9.1 5.5 3.2 0.8


















































































































合計 4 6 10 11 16 20 30 390


















































































































































REPit  b0  b1 RE/TEit  b2 ROAit  b3 SGRit
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 b4 Qit  b5 Divit  vi  eit ,
i  1, 2, …, 1160, t  2003, 2004, …, 2010. （1）










げた。固有効果 F 欄の数値は，企業毎の固定効果があるかどうかの F 検定統
計量とその有意水準である。モデル１から４のすべてについて，固定効果がな
いという帰無仮説は棄却されている。ランダム効果モデルを計測し Breusch-








































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































Qit  b0  b1 RE/TEit  b2 ROAit  b3 SGRit









































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































i  1, 2, …, 1160, t  2003, 2004, …, 2010. （2）
固定効果モデルの計測結果を表４に掲げた。固定効果 F 欄の検定統計量から
OLS モデルに対して固定効果モデルが選択されることがわかる。結果の記載
は省略したが，Breusch-Pagan の LM 検定により推定したランダム効果モデル



























Qit  b0  b1 Debtit  b2 (Cres/Cap)it  b3 SGRit  b4 REPit  vi  eit ,
i  1, 2, …, 1160, t  2003, 2004, …, 2010. （3）
　固定効果モデルによる推定結果を表５に掲げた。ランダム効果モデルを推定
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